






























































































































































（12）Paul L. Davies & Sarah Worthington, Gower & Davies’ Principles of Modern 



































































limited by shares，以下「公開会社」という），②私的有限株式会社（private 





















（20）Davies & Worthington, supra note 12, at 384.
（21）Cap.622H of the Laws of Hong Kong: Companies (Model articles) Notice.























































（26）Christopher M. Bruner, Corporate Governance in the Common-Law World, 30-
31(2013).
（27）Gordon Jones, Corporate Governance and Compliance in Hong Kong 211-
212(2012).
（28）香港証券取引所「HKEx Fact Book-2015」1頁，available at https://www.hkex.


























（29）Corporate Governance Review by The Standing Committee on Company Law 
Reform-A Consultation Paper on Proposals made in Phase Ⅱof the Review(CGR Phase 
Ⅱ), at para 23.07, 23.11(2003), available at http://www.cr.gov.hk/en/standing/docs/
cgr2_e.pdf.
（30）Jones, supra note 27, at 237-238.























（32）Id. at para 3.7.1.
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（41）香港証券取引所のメイン・ボードの上場規則（Main Board Listing Rules）の付録




























（42）Davis & Mitchell, supra note 16, at 195.
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　取締役会は発行会社の事業内容にとって必要とされる技能，経験及び多
様な視点を備えなければならない。取締役会における業務執行取締役と非
業務執行取締役（独立非業務執行取締役を含む）の構成についてはバラン
スを保つべきである。それによって取締役会は経営陣から独立して経営判
断を行うことができる強い独立性を有する。また非業務執行取締役の意見
に影響力を持たせるために，十分な人数及び能力を有した非業務執行取締
役が求められる（HK Code A3.）。
　他方，非業務執行取締役の果すべき役割について，HK Code A.6.2は，
次に述べることが含まれるべきとする。即ち（a）取締役会に出席し，会
社の戦略，経営方針，業績，アカウンタビリティ，資源，主要な任命，行
動基準等に関する問題について独立した意見を提供すること，（b）潜在的
な利益衝突が生じる場合において，リーダーシップを発揮すること，（c）
監査委員会，報酬委員会，指名委員会が招聘される場合，出席すること。（d）
発行会社の業績が合意された目標に達したかどうかを精査し，会社の業績
に関する報告をモニターすること(43)。
　非業務執行取締役は発行会社の業績をモニターするだけでなく，取締役
会の構成員として，取締役会に出席し，会社の経営方針や戦略等について
も独立した意見を述べることが求められるし，業務執行取締役の個人利益
と会社の利益が相反する場合において，彼らに会社の利益を優先させる主
導的な役割が求められる。
　以上，取締役会の役割，構成及び非業務執行取締役の役割について概観
（43）香港における非業務執行取締役に求められる役割はイギリスのコーポレー
トガバナンス・コードA4.に定められている非業務執行取締役のそれと類似し
ている部分が多い。したがって，イギリスの上場会社における非業務執行取締
役の役割についての考察は，香港の非業務執行取締役の役割を考える際にも参
考になる。イギリスにおける非業務執行取締役の役割については，野田博「社
外取締役についての規律と「遵守するか，または説明せよ」原則」青竹正一
先生古稀記念（出口正義ほか編）『企業法の現在』（信山社，2014年）335-336
頁参照。また尾崎安央「非業務執行取締役の役割」ジュリ1452号（2013年）
22-25頁。
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した。さらにHK Codeは，会社経営に対する取締役会の監督機能を高める
ために，取締役会会長（chairman）と最高業務執行取締役（chief executive 
director）の分離や，独立非業務執行取締役が大多数を占める内部委員会
の役割・機能についての原則，規範条項及び推奨最善慣行を定めている。
以下ではこられに関するHK Codeの内容を概観する。
（1）取締役会会長と最高業務執行取締役
　HK Code A.2は，取締役会会長と最高業務執行取締役の権限関係につい
て，次のような原則を定めている。「すべての発行会社の経営は，基本的
に取締役会の運営と日常業務の管理の二つの側面を有する。権限の分配を
均衡させるために，この二つの側面における権限を明確に分けるべきであ
り，いかなる個人にも権限を集中させないものとする」。以下では，この
原則を敷衍したいくつかの重要な規範条項を取り上げる。
①取締役会の会長と最高経営責任者は同一人物であるべきでない。両者間
の権限と責任を明確にした上で書面に記載すべきである（A.2.1）。
②取締役会会長は取締役会の構成員である取締役が十分な情報を有するこ
と，かつその情報の質（正確さ，明晰さ，完全さ）が保たれることを確
保しなければならない（A.2.3）。
③業務執行取締役のいない場の方が，非業務執行取締役（独立非業務執行
取締役を含む）は忌憚なく客観的に会社経営や戦略についての意見や業
務執行取締役の業務執行の評価を述べやすいと思われる。そこで取締役
会の会長は，毎年少なくとも1回，業務執行取締役が出席しない場で非
業務執行取締役と共に会議を開催すべきである。（A.2.7）。
④株主とよい関係を構築するために，取締役会の会長は株主と対話する手
段や機会を確保すべきである。そして株主の意見を取締役会に周知させ
る手段や機会を確保しなければならない（A.2.8）。
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（2）取締役会の内部委員会
　（A）指名委員会
　家族（同族）支配型会社が高い割合を占めている香港の上場会社では，
取締役の人事権を独占している支配株主がいる上場会社が少なくなく，取
締役の人事権を弱めかねない指名委員会の設置には強い抵抗感を持つ上場
会社が多い。このため，香港の証券取引所は，指名委員会の設置について
は，比較的規制力の強い上場規則にではなく，コーポレートガバナンス・
コードに規定を配置した。
　HK Code A.5.1は，発行会社は指名委員会を設置すべきであり，指名委
員会の独立性及び実効性を高めるために，取締役会の会長または独立非業
務執行取締役が指名委員会の委員長を担うべきものとし，また，独立非業
務執行取締役が委員の大多数を占めなければならないという規範条項を定
めている。
　A.5.2は，発行会社が書面で指名委員会の権限範囲を明確にし，また委
員会の権限と責任を明らかにすべきであるとした上で，指名委員会の権限
範囲についても定めている。その権限内容は具体的に次のようなものに及
ぶ。（a）指名委員会は毎年，取締役会の構造，規模，構成員の構成（技能，
知識，経験等を含む）を検討し，会社の経営戦略に応じ，取締役会におけ
るいかなる変更が行われる場合においても助言を行う。（b）取締役会の構
成員として相応しい者を探し，複数の取締役の候補者のうちから相応しい
者を選び，取締役会に推薦する。（c）独立非業務執行取締役の独立性につ
いて判定を行う。（d）取締役の委任または再委任や，後継取締役（とくに
取締役会会長及び最高業務執行取締役）の育成計画に助言を行う。
　（B）報酬委員会
 報酬委員会に関する規定は，セクションB（取締役及び上級経営者の報酬）
に置かれている。HK Code B.1は報酬の水準・構成及び開示について次の
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ような原則を掲げている。
　発行会社は取締役の報酬方針及び他の報酬関連事項を開示すべきである。
業務執行取締役の報酬方針及び全取締役の報酬パッケージを策定する手続
は正式かつ透明性のあるものでなければならない。報酬の水準は会社をう
まく運営するため，取締役を引きつけ，留まらせるのに十分な額であるべ
きであり，かつ必要以上の額の支払いにならないようにするべきである。
いかなる取締役も自身の報酬額の決定に関わるべきではない。
　この原則を踏まえて，具体的な規範条項として次のようなものが定めら
れている。報酬委員会は業務執行取締役の報酬の提案について，取締役会
の会長及び（または）最高業務執行取締役に対し意見を求めるべきものと
する。また必要な場合において，会社の費用で独立した専門家の助言を得
る手段を有すべきである（B1.1）。なお上場規則によれば，報酬委員会の
委員の大多数は独立非業務執行取締役でなければならない。
　報酬委員会の権限の範囲として最低限求められるものは以下の通りであ
る。
　（a）全取締役及び上級経営者の報酬の方針・構成，また報酬の方針を策
定する正式な，透明性のある手続の確立について，取締役会に助言を
行うこと。
　（b）取締役会が定めた目標に照らして，経営者からの報酬提案を検討す
ること。
　（c）次のいずれかとすること。①取締役会から権限の委譲を受けて，個々
の業務執行取締役及び上級経営者の報酬パッケージを策定すること。
②個々の業務執行取締役及び上級経営者の報酬パッケージについて，
取締役会に助言を行うこと。
　（d）非業務執行取締役の報酬について，取締役会に助言を行うこと。
　（e）比較できる同類会社が支払っている給与，求められる時間，職責及
びグループ内の他の企業の雇用条件を考慮すること。
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　（f）業務執行取締役及び上級経営者が委任等の中止により被った損害に
対して会社が彼らに支払う賠償額を検討し，契約条項に照らして賠償
額が公平であり，過大でないことを確保すること。
　（g）取締役が不当な行為のため，解雇または解任された際に，会社が当
該取締役に賠償を支払う予定がある場合，当該賠償予定は契約条項に
合致しているか，合致していない場合に，当該賠償額が公平であり，
過大でないことを審査すること。
　（h）取締役またその関連者が報酬決定に関与しないようにすること。
　（C）監査委員会
　HK Code C.3は監査委員会について，次のような原則を掲げている。取
締役会は財務報告（ﬁnancial reporting），リスク管理，内部統制原則，そし
て発行会社の会計監査役（audit）との適切な関係の維持等について，公式
かつ透明な仕組みを設けるべきである。発行会社は，上場規則に基づき監
査委員会を設置した場合，監査委員会の権限範囲（取締役会より委譲され
た範囲）を明確にしなければならない。
　HK Code C.3.3は，監査委員会の権限内容について，その具体的な規範
条項を定めている。即ち，監査委員会の権限は少なくとも次に述べること
を含むべきである。
（ⅰ）発行会社の会計監査役との関係について
　（a）外部会計監査役（external auditor）の選任，再任，解任について取
締役会に助言を行うこと，外部会計監査役の報酬及び委任事項を審査
し，外部会計監査役の解任及び辞任に関する問題を処理すること。
　（b）適用しうる基準に照らして，外部会計監査役の独立性と客観性，監
査手続の有効性を監視・審査すること。なお，監査委員会は外部会計
監査役が監査を始める前に，監査の性質と範囲，報告義務について，
外部会計監査役とともに検討すべきである。
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　（c）監査委員会は，外部会計監査役の非監査サービスの提供に関して，
方針を策定し，実施すること。
（ⅱ）発行会社の財務資料の精査について
　（d）監査委員会は，財務報告，年次報告書，半期報告書，四半期報告書
（公表予定がある場合）の健全性について監査を行うとともに，財務
報告に記載された重要な意見を精査する。また監査委員会は，これら
の財務報告を取締役会に提出する前に，とくに下記の点に焦点を当て
て，財務報告を精査しなければならない。
　　　①会計基準及び実務におけるすべての変更
　　　②重要判断に関連する部分
　　　③監査に起因する重大な調整
　　　④会社の継続経営に関する推定及び意見の留保
　　　⑤会計基準の遵守
　　　⑥財務報告に関する上場規則及び法律規定の遵守
　（e）上記の（d）について
　　①監査委員会の構成員は取締役会及び上級経営者と連絡を行う。また
委員会は外部会計監査役と年に最低2回は会議を開くべきである。
　　②監査委員会は財務報告や勘定に記載された（あるいは記載されるべ
き）重大な，異常な事項については検討すべきである。また会計・
財務報告を担当する発行会社の従業員や監査役が提起した事項につ
いても検討すべきである。
（ⅲ）発行会社の財務報告制度及び内部統制制度の監査について
監査委員会は，
　（f）発行会社の財務統制，内部統制，リスク管理制度を精査する。
　（g）会社の内部統制やリスク管理制度について経営陣と検討し，経営陣
による有効な諸制度の確立を確保する。
　（h）内部統制及びリスク管理制度において行われた調査結果及び経営陣
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の当該調査に対する回答を検討する。
　（i）会社の内部監査役が設置される場合，内部監査役の機能を高めるた
めに，内部と外部の会計監査役と連携を図り，内部監査役の有効性を
モニターする。
　（j）企業グループの財務・会計基準及び実務を検討する。
　（k）外部会計監査役が経営陣に宛てた手紙，会計記録や財務報告等につ
いて示された疑義，その疑義に対する経営陣の回答を検討する。
　（l）外部会計監査人が経営陣に提出した疑義に対し，取締役会が即座に
対応することを確保する。
　（m）本規範条項に関する事項を取締役会に報告する。
　（n）その他，取締役会が定めた課題を検討する。
　なお，会社の内部告発制度の確立に関して，HK Code C3.7は，監査委
員会に対して，会社の従業員が財務報告，内部統制等について不正の可能
性があることについて，秘密（匿名）で懸念を伝えることができる仕組み
を検討し，それによって発行会社が公平かつ独立した調査，適切な行動を
取ることができるよう，当該仕組みの有効性を確保することを求めている。
さらに監査委員会は，発行会社の重要な代表者として発行会社と外部会計
監査人との関係を監視しなければならない。
（未完）

